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ABSTRACT 
This study aimed to examine the effect of financial performance on economic growth with the allocation of capital 
expenditure as an intervening variable in District/City Governments in Jambi Province. The financial performance 
variables measured were the degree of fiscal decentralization, growth of PAD, effectiveness of PAD, financial 
efficiency and BUMD’s contribution. Data analyzed using path analysis with AMOS program were based on 
secondary data in the form of panel data sourced from district/city APBD datas in Jambi Province. The results 
showed that only the degree of fiscal decentralization, the effectiveness of PAD and financial efficiency had direct 
effect on the allocation of capital expenditure. In addition, only growth of PAD, effectiveness of PAD, financial 
efficiency and allocation of capital expenditures had direct effect on economic growth. The capital expenditure 
allocation variable only partially mediated the effect of the fiscal decentralization, PAD effectiveness and financial 
efficiency on economic growth. 
Keywords:   Financial Performance, Capital Expenditure, Economic Growth. 
 
 
ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kinerja keuangan terhadap pertumbuhan ekonomi dengan alokasi 
belanja modal sebagai variabel intervening pada Pemerintah Kabupaten/Kota di Provinsi Jambi. Variabel kinerja 
keuangan yang diukur adalah derajat desentralisasi fiskal, pertumbuhan PAD, efektivitas PAD, Efisiensi Keuangan 
dan Kontribusi BUMD. Data dianalisis dengan analisis jalur menggunakaan program AMOS berdasarkan data 
sekunder berbentuk data panel yang bersumber dari data APBD Kabupaten/Kota di Provinsi Jambi. Hasil 
penelitian menunjukkan bahwa hanya derajat desentralisasi fiskal, efektivitas PAD dan efisiensi keuangan yang 
berpengaruh langsung terhadap alokasi belanja modal. Selain itu, hanya variabel pertumbuhan PAD, efektivitas 
PAD, efisiensi keuangan dan alokasi belanja modal yang berpengaruh langsung terhadap pertumbuhan ekonomi. 
Variabel alokasi belanja modal hanya memediasi secara parsial pengaruh variabel derajat desentralisasi fiskal, 
efektivitas PAD dan efisiensi keuangan terhadap pertumbuhan ekonomi. 
Kata Kunci: Kinerja Keuangan, Belanja Modal, Pertumbuhan Ekonomi. 
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1.  PENDAHULUAN 
1.1. LatarBelakang 
Pelaksanaan desentralisasi fiskal di Indonesia 
mengacu pada Undang-Undang  Nomor  22  Tahun  
1999  tentang  Pemerintahan  Daerah  yang  telah 
direvisi menjadi Undang-Undang Nomor 23 Tahun 
2014 dan Undang-Undang Nomor  25  Tahun  1999  
tentang  Perimbangan  Keuangan  antara  Pusat  dan 
Daerah yang direvisi menjadi Undang-Undang Nomor 
33 Tahun 2004. Kedua undang-undang   di   bidang   
otonomi   daerah   tersebut   telah   menetapkan 
pemberian kewenangan otonomi dalam wujud otonomi 
yang luas, nyata, dan bertanggung jawab kepada 
daerah, pemerintah daerah diberi wewenang untuk 
menggali potensi daerahnya dan menetapkan prioritas 
pembangunan. 
Provinsi Jambi merasakan dampak dari 
diberlakukannya kebijakan otonomi daerah khususnya 
dalam menyusun Anggaran Pendapatan dan Belanja 
Daerah yang berlandaskan Undang-Undang Nomor 23 
Tahun 2014 tentang Pemerintah Daerah. Pada Undang-
Undang No. 23 Tahun 2014 tentang Pemerintah 
Daerah, pemerintah pusat memberikan kewenangan 
penuh bagi tiap-tiap daerah baik provinsi, kabupaten/ 
kota untuk mengatur dan mengurus rumah tangga 
daerahnya dengan sedikit mungkin campur tangan 
pemerintah pusat.  
Pengelolaan keuangan daerah yang baik tidak 
hanya membutuhkan sumber daya manusia yang handal 
tetapi juga harus didukung oleh kemampuan keuangan 
daerah yang memadai.Upaya pemerintah daerah dalam 
menggali kemampuan daerah dapat diukur 
menggunakan analisis rasio keuangan pemerintah 
daerah.Pengukuran kinerja pemerintah daerah dapat 
dijadikan sebagai penilaian akuntabilitas dan 
kemampuan suatu daerah penyelenggara otonomi 
daerah.Dengan demikian, suatu daerah yang kinerja 
keuangannya dinyatakan baik berarti daerah tersebut 
memiliki kemampuan keuangan untuk membiayai 
pelaksanaan otonomi daerah (Sularso dan Restianto, 
2011). 
Pemberian otonomi daerah memang berpengaruh 
terhadap pertumbuhan ekonomi suatu daerah karena 
memberikan kebebasan kepada pemerintah daerah 
untuk membuat rencana keuangannya sendiri dan 
membuat kebijakan-kebijakan yang dapat berpengaruh 
pada kemajuan daerahnya. Pertumbuhan ekonomi 
mendorong pemerintah daerah untuk melakukan 
pembangunan ekonomi dengan mengelola sumber daya 
yang ada dan membentuk lapangan kerja baru yang 
akan mempengaruhi perkembangan kegiatan ekonomi 
daerah tersebut.  
Kenyataan yang terjadi dalam pemerintahan saat 
ini adalah adanya peningkatan pertumbuhan ekonomi 
ternyata tidak selalu diikuti dengan peningkatan alokasi 
belanja modal yang dianggarkan lebih kecil dari belanja 
pegawai dari total anggaran belanja tiap tahunnya 
(Utomo, 2012). Padahal, belanja modal merupakan 
stimulus bagi pertumbuhan ekonomi daerah.Pemerintah 
memang perlu untuk meningkatkan investasi modal 
guna meningkatkan pertumbuhan ekonomi daerah (Lin 
dan Liu, 2000 dalam Kawa, 2011). 
 
1.2. RumusanMasalah 
Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan 
masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Bagaimanakah pengaruh langsung Kinerja 
Keuangan terhadap Pertumbuhan Ekonomi Daerah 
dengan Alokasi Belanja Modal sebagai Variabel 
Intervening? 
2. Bagaimanakah pengaruh tidak langsung Kinerja 
Keuangan terhadap Pertumbuha Ekonomi Daerah 
dengan Alokasi Belanja Modal sebagai Variabel 
Intervening? 
 
2.  TINJAUAN PUSTAKA, KERANGKA 
PEMIKIRAN DAN HIPOTESIS 
2.1.  Tinjauan Pustaka 
2.1.1. Rasio Derajat Desentralisasi Fiskal 
Derajat Desentralisasi Fiskal atau disebut dengan 
Derajat Otonomi Fiskal (DOF) daerah merupakan 
aspek sangat penting dalam pelaksanaan otonomi 
daerah secara keseluruhan.Hal ini disebabkan derajat 
otonomi fiskal merupakan gambaran kemampuan 
daerah dalam meningkatkan pendaptan asli daerah 
seperti pajak daerah, retribusi daerah, dan sumber-
sumber lainnya. 
Dalam hal ini, derajat desentralisasi menunjukan 
derajat kontribusi PAD terhadap total pendaptan 
daerah. Semakin tinggi kontribusi PAD, maka 
semakin tinggi kemampuan daerah dalam 
penyelenggaraan desentralisasi. Derajat desentralisasi 
dihitung dengan formula sebagai berikut (BPKP, 
2012): 
𝐑𝐚𝐬𝐢𝐨𝐃𝐞𝐫𝐚𝐣𝐚𝐭𝐃𝐞𝐬𝐞𝐧𝐭𝐫𝐚𝐥𝐢𝐬𝐚𝐬𝐢                               
=
𝐏𝐀𝐃
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥𝐏𝐞𝐧𝐝𝐚𝐩𝐚𝐭𝐚𝐧
𝐱𝟏𝟎𝟎% 
 
2.1.2.  Rasio Pertumbuhan PAD 
 Rasio pertumbuhan mengukur seberapa besar 
kemampuan pemerintah daerah dalam mempertahankan 
dan meningkatkan keberhasilannya yang telah dicapai 
dari periode ke periode berikutnya. Dengan 
diketahuinya pertumbuhan untuk masing-masing 
komponen sumber pendapatan dan pengeluaran, dapat 
digunakan untuk mengevaluasi potensi-potensi mana 
yang perlu mendapat perhatian. 
Rasio Pertumbuhan PAD =
𝐏𝐀𝐃𝐭−𝐏𝐀𝐃𝐭−𝟏
𝐏𝐀𝐃𝐭−𝟏
x100% 
 
2.1.3.  Rasio Efektivitas PAD 
Rasio efektivitas mengambarkan kemampuan 
pemerintah dalam merelaisasikan Pendaptan Asli 
Daerah yang direncanakan dibandingkan dengan target 
yang ditetapkan berdasarkan potensi riil. Semakin 
tinggi rasio efektivitas keuangan daerah maka daerah 
telah menggunakan APBD secara efektif dalam 
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membiayai kegiatan atau  program kerja  dalam rangka 
melaksanakan pembangunan dan mensejahterakan 
masyarakatnya atau sebaliknya. Rasio efektivitas PAD 
dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut (Halim, 
2013) : 
Rasio Efektivitas =  
𝐑𝐞𝐚𝐥𝐢𝐬𝐚𝐬𝐢𝐏𝐞𝐧𝐝𝐚𝐩𝐚𝐭𝐚𝐧
𝐭𝐚𝐫𝐠𝐞𝐭𝐩𝐞𝐧𝐞𝐫𝐢𝐦𝐚𝐚𝐧𝐏𝐀𝐃𝐲𝐚𝐧𝐠𝐝𝐢𝐭𝐞𝐭𝐚𝐩𝐤𝐚𝐧
𝐛𝐞𝐫𝐝𝐚𝐬𝐚𝐫𝐤𝐚𝐧𝐩𝐨𝐭𝐞𝐧𝐬𝐢𝐫𝐢𝐥𝐝𝐚𝐞𝐫𝐚𝐡
x 
100% 
2.1.4.  Rasio Efisiensi keuangan 
Efisien keuangan daerah diukur dengan 
membandingkan total pengeluaran daerah dengan total 
pendaptan daerah. Semakin kecil nilai efisiensi maka 
akan semakin efisiensi suatu daerah. Hal ini 
menyiratkan pengeluaran yang dibelanjakan sesuai 
dengan yang telah direncanakan. 
Rasio Efisiensi = 
𝐑𝐞𝐚𝐥𝐢𝐬𝐚𝐬𝐢𝐏𝐞𝐧𝐠𝐞𝐥𝐮𝐚𝐫𝐚𝐧
𝐑𝐞𝐚𝐥𝐢𝐬𝐚𝐬𝐢𝐏𝐞𝐧𝐫𝐢𝐦𝐚𝐚𝐧
 x 100% 
Dengan mengetahui hasil perbandingan antara 
realisasi pengeluaran dan realisasi penerimaan dengan 
menggunakan ukuran efisiensi tersebut maka penilaian 
kinerja keuangan dapat ditentukan (Medi, 1966 dalam 
Budiarto, 2007). Apabila kinerja keuangan diatas 100% 
ke atas dapat dikatakan tidak efisien 90%-100% adalah 
kurang efisien, 80%-90% adalah cukup efisien, 60%-
80% adalah efisien dan dibawah dari 60% adalah 
sangat efisien. 
2.1.5.  Rasio Kontribusi BUMD 
Rasio Kontribusi BUMD digunakan untuk 
mengetahui tingkat kontribusi perusahaan 
daerah/BUMD dalam mendukung pendapatan 
daerah.Semakin tinggi rasio ini berdampak pada 
naiknya pendapatan daerah (BPKP, 2012). 
 
𝐑𝐚𝐬𝐢𝐨𝐊𝐨𝐧𝐭𝐫𝐢𝐛𝐮𝐬𝐢𝐁𝐔𝐌𝐃 =
𝐏𝐞𝐧𝐞𝐫𝐢𝐦𝐚𝐚𝐧𝐁𝐔𝐌𝐃
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥𝐏𝐀𝐃
𝐱𝟏𝟎𝟎% 
 
2.1.6.  Belanja Modal 
Belanja modal  sangat erat kaitannya dengan 
investasi yang dilakukan oleh pemerintah daerah. 
Dalam PP No.58 tahun  2005 disebutkan bahwa belanja 
modal adalah pengeluaran yang dilakukan dalam 
rangka pembelian/pengadaan aset tetap dan aset lainnya 
yang mempunyai masa manfaat lebih dari 12 (dua 
belas) bulan untuk digunakan dalam kegiatan 
pemerintahan, seperti dalam bentuk tanah, peralatan, 
dan mesin, gedung, dan bangunan, jaringan, buku 
perpustakaan dan hewan. 
𝐑𝐚𝐬𝐢𝐨𝐁𝐞𝐥𝐚𝐧𝐣𝐚𝐌𝐨𝐝𝐚𝐥 =
𝐁𝐞𝐥𝐚𝐧𝐣𝐚𝐌𝐨𝐝𝐚𝐥
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥𝐁𝐞𝐥𝐚𝐧𝐣𝐚
𝐱𝟏𝟎𝟎 
 
 
2.1.7.  Pertumbuhan Ekonomi 
Pertumbuhan ekonomi adalah angka yang 
ditunjukkan oleh besarnya tingkat pertumbuhan produk 
domestik regional bruto suatu daerah yang diukur atas 
dasar harga konstan. Bagi suatu daerah provinsi, 
kabupaten/kota gambaran PDRB yang mencerminkan 
adanya laju pertumbuhan ekonomi dapat dilihat dalam 
data sektor-sektor ekonomi yang meliputi pertanian, 
pertambangan dan penggalian, industri pengolahan, 
listrik gas dan air bersih, bangunan, perdagangan hotel 
dan restoran, pengangkutan dan komunikasi, keuangan 
persewaan dan jasa perusahaan dan jasa-jasa lainnya. 
Pertumbuhan ekonomi daerahdirumuskan sebagai 
berikut: 
PED=
𝑷𝑫𝑹𝑩(𝒕)−𝑷𝑫𝑹𝑩(𝒕−𝟏)
𝑷𝑫𝑹𝑩(𝒕−𝟏)
𝒙𝟏𝟎𝟎% 
Dimana: 
PED = PertumbuhanEkonomi Daerah 
PDRB(t) = Produk Domestik Regional BrutoPeriode 
Tertentu 
PDRB(t-1) = Produk Domestik Regional Bruto Periode 
Sebelumnya 
2.2. Kerangka Pemikiran 
Otonomi daerah menurut Undang-Undang adalah 
hak, wewenang dan kewajiban daerah otonom untuk 
mengatur dan mengurus sendiri urusan pemerintahan 
dan kepentingan masyarakat setempat sesuai dengan 
peraturan perundang-undangan. Kewenangan 
pemerintah daerah berkaitan dengan  pengelolaan   
sumber  daya  yang  dimiliki  sesuai dengan   
kepentingan,   prioritas,   dan   potensi   daerah   
tersebut.  Oleh karena itu, pemerintah daerah 
diharuskan untuk mengelola keuangannya sendiri.  
Undang-Undang No. 23 Tahun 2014 
menyebutkan bahwa untuk pelaksanaan kewenangan 
Pemerintah Daerah, Pemerintah Pusat akan mentransfer 
Dana Perimbangan  yang terdiri  dari Dana Alokasi  
Umum  (DAU),  Dana  Alokasi Khusus (DAK) dan 
Dana Bagi Hasil (DBH) yang bersumber dari pajak dan 
sumber daya  alam.  Di  samping  dana  perimbangan   
tersebut,  Pemda  mempunyai sumber  pendanaan  
sendiri  berupa  Pendapatan  Asli  Daerah  (PAD), 
Pembiayaan dan lain-lain. Oleh karena itu, pemerintah  
kabupaten/ kota  diharapkan  dapat menggunakan dana 
ini  dengan efektif  dan efisien disertai  pertanggung 
jawaban atas penggunaan dana tersebut untuk 
peningkatan pelayanan  pada  masyarakat sehingga 
tercipta kesejahteraan masyarakat. 
2.3. Hipotesis 
Berdasarkan model penelitian diatas dan hasil 
penelitian sebelumnya, maka penulis merumuskan 
hipotesis sebagai berikut: 
H1:  Desentralisasi Fiskal berpengaruh terhadap 
alokasi belanja modal. 
H2:  Pertumbuhan PAD berpengaruh terhadap alokasi 
belanja modal. 
H3:   Efektivitas PAD  berpengaruh terhadap alokasi 
belanja modal. 
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H4:  Efisiensi Keuangan berpengaruh terhadap alokasi 
belanja modal. 
H5:  Kontribusi BUMD berpengaruh  terhadap alokasi 
belanja modal. 
H6:  Derajat Desentralisasi Fiskal berpengaruh 
terhadap Pertumbuhan Ekonomi Daerah. 
H7: Pertumbuhan PAD berpengaruh terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi Daerah. 
H8: Efektivitas PAD berpengaruh terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi Daerah. 
H9: Efisiensi Keuangan berpengaruh terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi Daerah. 
H10: Kontribusi BUMD berpengaruh terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi Daerah. 
H11: Alokasi Belanja Modal berpengaruh terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi    Daerah. 
H12:  Alokasi Belanja Modal memediasi Pengaruh 
Rasio Desentralisasi Fiskal terhadap Pertumbuhan 
Ekonomi. 
H13: Alokasi Belanja Modal memediasi Pengaruh 
Pertumbuhan PAD terhadap Pertumbuhan 
Ekonomi Daerah. 
H14: Alokasi Belanja Modal memediasi Pengaruh 
Efektivitas PAD Daerah terhadap Pertumbuhan 
Ekonomi Daerah. 
H15: Alokasi Belanja Modal memediasi Pengaruh 
Efiseiensi Keuangan Daerah terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi Daerah. 
H16: Alokasi Belanja Modal memediasi Pengaruh 
Derajat Kontribusi BUMD terhadap Pertumbuhan 
Ekonomi Daerah. 
 
3.  METODOLOGI PENELITIAN 
3.1. Jenis dan Sumber Data 
Data yang digunakan dalam penelitian ini 
berdasarkan pengelompokkan sumbernya adalah data 
sekunder.Data sekunder adalah data-data yang sudah 
tersedia dan dikumpulkan oleh pihak lain (Sanusi, 
2011). Penelitian ini menggunakan data sekunder yang 
bersumber dari Badan Pusat Statistik yang di akses 
melalui website BPS masing-masing Kabupaten/Kota 
berupa data PDRB, dan data APBD Kabupaten/Kota 
Provinsi Jambi diambil dari BPS Provinsi Jambi. 
Adapun kriteria yang digunakan dalam penelitian 
ini yaitu: 
1. Kabupaten/Kota yang melaporkan APBD pada 
kementerian keuangan dan dipublikasikan pada 
situs Dirjen Perimbangan Keuangan Daerah selama 
periode 2013-2017. 
2. Kabupaten/Kota dengan data realisasi APBD 
dimana terdapat Pendapatan Asli Daerah (PAD), 
Dana Perimbangan, PDRB, dan Belanja modal. 
3.2.  Metode analisis data 
Metode analisis yang dipilih dalam penelitian ini 
untuk menganalisis data adalah menggunakan analisa 
jalur (path analysis) dengan Program AMOS 
berdasarkan data sekunder berupa data panel. Data 
tersebut merupakan gabungan antara data silang (cross 
section) dengan data runtut waktu (time series).  
3.3. Uji Regresi  
Metode analisis data dalam penelitian ini 
menggunakan analisis jalur (path analysis)  dengan 
program AMOS. Analisis jalur merupakan perluasan 
dari analisis regresi linier berganda, atau analisis jalur 
adalah penggunaan analisis regresi untuk menaksir 
hubungan kausalitas antar variabel yang telah 
ditetapkan sebelumnya berdasarkan teori (Ghozali, 
2011). Secara matematika, analisis jalur mengikuti pola 
model struktural sebagai berikut: 
1. Sub Struktur I Y = P YX1 + P YX2 + P YX3+ P 
YX4 +P YX5 +  ρ Y ε1 
2. Sub Struktur II Z = P ZX1 + P ZX2 + P ZX3 +  P 
ZX4 +  P ZX5 +   P ZY + ρ Z ε2  
Dimana:  
Z  = Belanja Modal 
Y   = Pertumbuhan Ekonomi 
X1  = Desentralisasi Fiskal 
X2  = Rasio Pertumbuhan PAD 
X3  = Rasio Efektivitas 
X4  = Rasio Efisiensi 
X5  = Rasio Kontribusi BUMD 
 P  = Koefesien regresi  
Yε1  = Variabel lainnya yang  mempengaruhi  
Y ε2  = Variabel lainnya yang   mempengaruhi Z 
 
Uji hipotesis yang dilakukan adalah Uji t (uji 
parsial) dan uji koefisien determinasi. 
 
4. HASIL DAN PEMBAHASAN 
4.1. Hasil Penelitian 
4.1.1. Analisis Data 
Analisis data dalam penelitian ini dilakukan 
menggunakan analisis jalur dengan alat bantu softawre 
AMOS 24.00. Spesifikasi model yang dihasilkan dapat 
dilihat pada gambar berikut. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Gambar 1. Spesifikasi Model Analisis Jalur 
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Gambar 1 menunjukkan nilai koefisien terstandar 
pada masing-masing pengaruh variabel eksogen 
terhadap variabel endogennya. Koefisien terstandar ini 
nilainya sudah standar dari 0-1, dimana semakin 
mendekati satu maka efek variabel eksogen terhadap 
variabel endogennya semakin besar. Persamaan analisis 
jalurnya adalah sebagai berikut: 
Blnj_Modal = -0,266 DDF + 0,090 Pertumb_PAD + 
0,399 Efektif_PAD + 0,295 Efisiensi 
+ 0,086 Kontri_BUMD 
PE = 0,179 DDF + 0,597 Pertumb_PAD - 0,381 
Efektif_PAD - 0,219 Efisiensi + 0,090 
Kontri_BUMD 
4.1.2. Uji Hipotesis 
Pengujian hipotesis dilakukan dengan 
menggunakan uji t pada taraf signifikansi α = 0,1. 
Kriteria keputusan dilihat nilai probabilitas dari setiap 
koefisien masing-masing variabel independen 
dibandingkan dengan taraf signifikansi α = 0,1. Hasil 
pengujian hipotesis yaitu sebagai berikut: 
Tabel 1. Hasil Analisis Regresi 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Berdasarkan tabel di atas dapat dikemukakan hasil 
pengujian hipotesis sebagai berikut: 
1. Nilai probability (p) sebesar 0,052 lebih kecil dari 
taraf signifikansi 0,1. Hal ini berarti bahwa H0 
ditolakdan Ha diterima, dengan demikian derajat 
desentralisasi fiskal berpengaruh langsung 
terhadap alokasi belanja modal. 
2. Nilai probability (p) sebesar 0,644 lebih besar dari 
taraf signifikansi 0,1. Hal ini berarti bahwa H0 
diterima dan Ha ditolak, dengan demikian 
pertumbuhan PAD tidak berpengaruh langsung 
terhadap alokasi belanja modal. 
3. Nilai probability (p) sebesar 0,029 lebih kecil dari 
taraf signifikansi 0,1. Hal ini berarti bahwa H0 
ditolak dan Ha diterima, dengan demikian 
efektivitas PAD berpengaruh langsung yang 
signifikan terhadap alokasi belanja modal. 
4. Nilai probability (p) sebesar 0,019 lebih kecil dari 
taraf signifikansi 0,1. Hal ini berarti bahwa H0 
ditolakdan Ha diterima,dengan demikian efisiensi 
berpengaruh langsung yang signifikan terhadap 
alokasi belanja modal. 
5. Nilai probability (p) sebesar 0,515 lebih besar dari 
taraf signifikansi 0,1. Hal ini berarti bahwa H0 
diterima dan Ha ditolak, dengan demikian 
pertumbuhan PAD tidak berpengaruh langsung 
terhadap alokasi belanja modal. 
6. Nilai probability (p) sebesar 0,205 lebih besar dari 
taraf signifikansi 0,1. Hal ini berarti bahwa H0 
diterima dan Ha ditolak, dengan demikian derajat 
desentralisasi fiskal tidak berpengaruh langsung 
terhadap pertumbuhan ekonomi. 
7. Nilai probability (p) sebesar 0,002 lebih kecil dari 
taraf signifikansi 0,1. Hal ini berarti bahwa H0 
ditolak dan Ha diterima, dengan demikian 
pertumbuhan PAD berpengaruh langsung yang 
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 
8. Nilai probability (p) sebesar 0,046 lebih kecil dari 
taraf signifikansi 0,1. Hal ini berarti bahwa H0 
ditolak dan Ha diterima, dengan 
demikianefektivitas PAD berpengaruh langsung 
yang signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 
9. Nilai probability (p) sebesar 0,095 lebih kecildari 
taraf signifikansi 0,1. Hal ini berarti bahwa H0 
ditolak dan Ha diterima, dengan demikian efisiensi 
berpengaruh langsung terhadap pertumbuhan 
ekonomi. 
10. Nilai probability (p) sebesar 0,499 lebih besar dari 
taraf signifikansi 0,1. Hal ini berarti bahwa H0 
diterima dan Ha ditolak, dengan demikian rasio 
pertumbuhan PAD tidak berpengaruh langsung 
terhadap pertumbuhan ekonomi. 
11. Nilai probability (p) sebesar 0,031 lebih kecil dari 
taraf signifikansi 0,1. Hal ini berarti bahwa H0 
ditolak dan Ha diterima, dengan demikian belanja 
modal berpengaruh langsung yang signifikan 
terhadap pertumbuhan ekonomi. 
12. Nilai probability (p) pengaruh derajat desentralisasi 
fiskal terhadap belanja modal sebesar 0,052 lebih 
kecil dari taraf signifikansi 0,1, sedangkan nilai 
probability (p) pengaruh belanja modal terhadap 
pertumbuhan ekonomi sebesar 0,031 lebih kecil 
dari taraf signifikansi 0,1. Ini berarti H0 ditolak dan 
Ha diterima, dengan demikian belanja modal 
memediasi pengaruh derajat desentralisasi fiskal 
terhadap pertumbuhan ekonomi. 
13. Nilai probability (p) pertumbuhan PAD 
berpengaruh terhadap belanja modal sebesar 0,644 
lebih besar dari taraf signifikansi 0,1, sedangkan 
nilai probability (p) belanja modal berpengaruh 
terhadap pertumbuhan ekonomi sebesar 0,031 
lebih kecil dari taraf signifikansi 0,1. Ini berarti H0 
diterima dan Ha ditolak, dengan demikian belanja 
modal tidak memediasi pengaruh  pertumbuhan 
PAD terhadap pertumbuhan ekonomi. 
14. Nilai probability (p)  efektivitas PAD berpengaruh 
terhadap belanja modal sebesar 0,029 lebih kecil 
dari taraf signifikansi 0,1, sedangkan nilai 
probability (p) belanja modal berpengaruh terhadap 
pertumbuhan ekonomi sebesar 0,031 lebih kecil 
dari taraf signifikansi 0,1. Ini berarti H0 ditolak dan 
Ha diterima, dengan demikian belanja modal 
memediasi pengaruh  efektivitas PAD terhadap 
pertumbuhan ekonomi. 
15. Nilai probability (p) efisiensi PAD berpengaruh 
terhadap belanja modal sebesar 0,019 lebih kecil 
dari taraf signifikansi 0,1, sedangkan nilai 
probability (p) belanja modal berpengaruh terhadap 
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pertumbuhan ekonomi sebesar 0,031 lebih kecil 
dari taraf signifikansi 0,1. Ini berarti H0 ditolak dan 
Ha diterima, dengan demikian belanja modal 
memediasi pengaruh efisiensi terhadap 
pertumbuhan ekonomi. 
16. Nilai probability (p) kontribusi BUMD 
berpengaruh terhadap belanja modal sebesar 0,515 
lebih besar dari taraf signifikansi 0,1, sedangkan 
nilai probability (p) belanja modal berpengaruh 
terhadap pertumbuhan ekonomi sebesar 0,031 
lebih kecil dari taraf signifikansi 0,1. Ini berarti H0 
diterima dan Ha ditolak, dengan demikian belanja 
modal tidak memediasi pengaruh kontribusi 
BUMD terhadap pertumbuhan ekonomi. 
 
4.2. Pembahasan 
4.2.1.  Pengaruh Desentralisasi Fiskal terhadap Alokasi 
Belanja Modal 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa derajat 
desentralisasi fiskal berpengaruh signifikan terhadap 
alokasi belanja modal. Dengan demikian, 
perkembangan derajat desentralisasi fiskal 
Kabupaten/Kota di Provinsi Jambi mempengaruhi 
kebijakan pemerintah daerah dalam mengalokasikan 
belanja modalnya. Namun hasil penelitian ini 
menunjukkan adanya pengaruh desentralisasi fiskal 
terhadap alokasi belanja modal dengan arah yang 
negatif. Hal ini berarti bahwa semakin tinggi derajat 
desentralisasi fiskal, maka alokasi belanja modal daerah 
justru semakin rendah. 
Proporsi PAD dalam total pendapatan daerah yang 
merupakan indikator yang menunjukkan bagaimana 
derajat desentralisasi fiskal pada wilayah 
Kabupaten/Kota di Provinsi Jambi masih relatif rendah. 
Rata-rata derajat desentralisasi fiskal Kabupaten/Kota 
di Provinsi Jambi dalam periode penelitian tahun 2013 -
2017 hanya sebesar 7,39%. Hal ini berarti bahwa 
besarnya PAD dalam total penerimaan daerah di 
Kabupaten/Kota Jambi berada pada nilai di bawah 
10%. Dengan demikian, penerimaan PAD tidak akan 
mampu mempengaruhi kebijakan alokasi belanja 
daerah, sehingga daerah lebih tergantung kepada arahan 
kebijakan pemerintah pusat dalam mengalokasikan 
belanja daerah termasuk alokasi belanja modal.  
Kecenderungan daerah dengan proporsi PAD 
lebih rendah dalam total penerimaan daerah 
mengalokasikan belanja modal lebih besar 
dibandingkan dengan daerah dengan proporsi PAD 
yang lebih besar dalam total penerimaan daerahnya. 
Hal ini dikarenakan adanya kebijakan pemerintah 
terutama yang dipengaruhi oleh arahan dari pemerintah 
pusat untuk memberikan alokasi belanja modal lebih 
besar pada daerah-daerah yang justru PAD-nya masih 
relatif kecil. Adanya arah kebijakan pada daerah 
dengan PAD yang masih relatif kecil untuk 
mengalokasikan belanja modal yang justru lebih besar 
dimaksudkan supaya daerah dimaksud menjadi lebih 
berkembang sehingga mampu mendukung 
pertumbuhan ekonomi dan kesejahteraan masyarakat. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian dari 
Arsa dan Setiawian (2015), Praza (2016) dan Huda 
(2015) yang menemukan bahwa derajat desentralisasi 
berpengaruh positif signifikan terhadap alokasi belanja 
modal. Tetapi tidak sejalan dengan penelitian Suwandi 
dan Tahar (2015) menemukan pengaruh negatif 
signifikan derajat desentralisasi fiscal pada alokasi 
belanja modal. Rasio desentralisasi fiskal ditemukan 
tidak berpengaruh pada alokasi belanja modal oleh 
Badaruddin (2011), Sularso dan Restianto (2011) dan 
Tamawiwy dkk (2016). 
4.2.2.  Pengaruh Pertumbuhan PAD terhadap Alokasi 
Belanja Modal 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa 
pertumbuhan PAD tidak berpengaruh signifikan 
terhadap alokasi belanja modal. Hal ini berarti bahwa 
adanya pertumbuhan PAD tahun berjalan dibandingkan 
dengan PAD tahun sebelumnya tidak mampu 
meningkatkan alokasi belanja modal. Kemampuan 
daerah untuk meningkatan sumber penerimaan PAD 
yang diukur dengan  pertumbuhan PAD ternyata belum 
secara signifikan mempengaruhi alokasi belanja modal 
daerah.  
Total pengeluaran daerah pada APBD meliputi 
Belanja Tidak Langsung dan Belanja Langsung. 
Belanja tidak langsung merupakan komponen pada 
Total Pengeluaran Daerah yang sudah pasti terjadi 
karena bersifat untuk pendanaan kegiatan rutin 
terutama untuk aparatur daerah pada daerah yang 
bersangkutan. Belanja langsung merupakan komponen 
pada total pengeluaran daerah yang digunakan untuk 
mendanai kegiatanpembangunan yang di tunjukan 
untuk kepentingan masyarakat. 
Rerata pertumbuhan PAD di Kabupaten/ Kota 
Provinsi Jambi adalah 19,0696. Hasil ini menunjukan 
bahwa rerata pertumbuhan PAD di Kabupaten/ Kota 
Provinsi Jambi masih relatif kecil. PAD belum mampu 
dimaksimalkan sebagai penerimaan daerah. 
Pertumbuhan PAD yang relatif kecil tersebut belum 
mampu menjadikan PAD sumber pembiayaan untuk 
belanja modal. Hal ini mengindikasikan bahwa 
penerimaan daerah masih bergantung pada dana 
pembangunan yang berasal dari pusat. 
Adanya ketergantungan daerah terhadap alokasi 
penerimaan yang bersumber dari pemerintah pusat 
membuat pemerintah daerah tidak mampu 
meningkatkan alokasi belanja modal. Untuk 
meningkatkan anggaran Belanja Modal maka 
pemerintah daerah harus mampu meningkatkan Total 
Pendapatan Daerah di antaranya melalui peningkatan 
PAD. Oleh karena itu, apabila PAD rendah maka Total 
Pendapatan Daerah juga rendah sehingga kemampuan 
pemerintah kabupaten/kota dalam meningkatkan 
anggaran Belanja Langsung yang didalamnya terdapat 
Belanja Modal juga rendah. Karena masih rendahnya 
proporsi PAD dalam total penerimaan daerah membuat 
perkembangan penerimaan PAD yang diukur 
menggunakan pertumbuhan PAD tidak berpengaruh 
signifikan terhadap alokasi belanja modal.  
Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Dengan Alokasi Belanja Modal Sebagai Variabel Intervening 
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Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan Darwanto 
dan Yustikasari (2007), Tuasikal (2008), Kussnandar 
dan Doddik (2012) yang menemukan Pertumbuhan 
PAD berpengaruh positif signifikan terhadap alokasi 
belanja modal. Tetapi penelitian ini sejalan dengan 
penelitian Yovita (2011) yang mengatakan 
pertumbuhan PAD tidak berpengaruh terhadap alokasi 
belanja modal. 
4.2.3. Pengaruh Efektivitas PAD terhadap Alokasi 
Belanja Modal  
Hasil penelitian menunjukkan bahwa  efektivitas 
PAD berpengaruh signifikan terhadap alokasi belanja 
modal. Hal ini berarti bahwa kemampuan pemerintah 
memaksimalkan kinerjanya dalam mencapai target 
pendapatan yang berasal dari PAD secara signifikan 
berimbas terhadap peningkatan alokasi belanja modal. 
Semakin efektif kinerja pemerintah daerah dalam 
mencapai target penerimaan PAD, maka alokasi 
pendanaan belanja daerah juga semakin meningkat. 
Dengan adanya peningkatan penerimaan PAD karena 
kemampuan daerah mencapai target penerimaan yang 
ditetapkan membuat pemerintah daerah lebih leluasa 
dalam mengalokasikan belanja daerah terutama alokasi 
belanja daerah yang berhubungan secara langsung 
dengan peningkatan pelayanan publik seperti alokasi 
belanja modal. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian dari 
Hidayat (2013), Suwandi dan Tahar (2015), Arsa dan 
Setiawina (2015) dan Jatitmas (2015) yang 
menemumkan efektivitas berpengaruh positif signifikan 
pada alokasi belanja modal. Tetapi penelitian ini tidak 
sejalan dengan Praza (2016) yang menemukan bahwa 
efektivitas PAD tidak berpengaruh terhadap alokasi 
belanja modal. 
4.2.4.  Pengaruh Efisiensi  Keuangan terhadap Alokasi 
Belanja Modal 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel 
efisiensi keuangan secara signifikan berpengaruh 
terhadap alokasi belanja modal. Hal ini berarti bahwa 
semakin efisien kinerja pemerintah dalam mengelola 
keuangan daerah membuat pengalokasian belanja 
modal dalam alokasi belanja daerah juga mengalami 
peningkatan.  
Rasio efisiensi menunjukkan perbandingan antara 
pengeluaran pemerintah daerah terhadap total 
pendapatan daerah. Rasio ini menunjukkan kinerja 
pemerintah dalam mengelola keuangan daerah sehingga 
pengeluaran pemerintah lebih kecil dari total 
pendapatan daerah. Semakin kecil alokasi belanja 
dibandingkan dengan total pendapatan daerah 
menunjukkan bahwa pengelolaan keuangan daerah 
cenderung lebih efisien. Jika pendapatan daerah 
melebih nilai alokasi belanja berarti bahwa daerah 
memiliki sumber dana yang jauh lebih besar dari 
jumlah pengeluaran yang dialokasikan. Dengan 
demikian, apabila nilai pendapatan daerah lebih tinggi 
dari alokasi belanja menunjukkan adanya surplus 
pendapatan sedangkan semua alokasi belanja yang 
dianggarkan mampu terealisasi dengan baik. 
Efisiensi keuangan daerah menjadi tolok ukur 
kinerja keuangan daerah yang menunjukkan bagaimana 
daerah mampu mengelola keuangannya dengan baik. 
Kinerja keuangan daerah yang efisien berarti daerah 
mampu melaksanakan kebijakan pembangunan pada 
tahun berjalan dengan memaksimalkan pendapatan 
yang diterima sehingga nilai pendapatan menjadi lebih 
besar dari pengeluaran yang dilakukan oleh pemerintah. 
Hal ini berarti bahwa setiap kebijakan alokasi belanja 
termasuk alokasi belanja modal di dalamnya mampu 
dipenuhi dengan baik sesuai dengan adanya penerimaan 
pendapatan yang maksimal yang diterima pemerintah. 
Oleh karena itu, efisiensi kinerja keuangan daerah 
secara signifikan mempengaruhi kebijakan alokasi 
belanja yang di dalamnya termasuk alokasi belanja 
modal.  
Hasil penelitian ini sejalan dengan Vegasari 
(2011) menyebutkan bahwa efisiensi keuangan 
berpengaruh positif terhadap alokasi belanja modal. 
Namun penelitian ini tidak sejalan dengan Ardhini dan 
Handayani (2011) dan Martini dan Dwirandra (2015) 
yang menemukan bahwa efiseinsi keuangan tidak 
berpengaruh signifikan terhadap alokasi belanja modal. 
4.2.5.  Pengaruh Kontribusi BUMD terhadap Alokasi 
Belanja Modal 
Hasil penelitian menunjukkan rasio kontribusi 
BUMD tidak berpengaruh signifikan terhadap alokasi 
belanja modal. Hal ini berarti bahwa perkembangan 
penerimaan daerah yang bersumber dari pendapatan 
BUMD tidak mampu memberikan efek terhadap 
peningkatan alokasi belanja modal pemerintah. Kondisi 
ini terjadi karena masih minimnya kontribusi BUMD 
dalam penerimaan daerah. Jumlah penerimaan dari 
BUMD yang relatif sangat kecil membuat jumlah 
penerimaan yang bersumber dari BUMD tersebut tidak 
mampu mempengaruhi kebijakan pemerintah dalam 
mengalokasikan belanja daerahnya terutama alokasi 
belanja modal. Alokasi belanja modal yang dilakukan 
oleh pemerintah daerah masih sangat bergantung pada 
komponen pendapatan lain selain pendapatan yang 
bersumber dari BUMD.  
Hasil penelitian ini tidak sejalan  dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Sularso dan Restianto 
(2011) menemukan bahwa derajat kontribusi BUMD 
berpengaruh signifikan terhadap alokasi belanja modal. 
Bertentangan dengan Martini dan Dwirandra (2015) 
yang menemukan derajat kontribusi BUMD 
berpengaruh positif tidak signifikan pada alokasi 
belanja modal, Praza (2016) menyatakan derajat 
kontribusi BUMD berpengaruh negative signifikan 
terhadap alokasi belanja modal. Suwandi dan Tahar 
(2015) dan Arsa dan Setiawina (2015) menyatakan 
derajat kontribusi BUMD tidak berpengaruh terhadap 
alokasi belanja modal. 
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4.2.6.  Pengaruh Derajat Desentralisasi Fiskal terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi Daerah 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa derajat 
desentralisasi fiskal tidak berpengaruh signifikan 
terhadap pertumbuhan ekonomi daerah. Derajat 
desentralisasi fiskal yang diukur dengan rasio PAD 
terhadap total pendapatan daerah masih memilki efek 
yang sangat kecil terhadap pertumbuhan ekonomi, 
sehingga terjadinya peningkatan derajat desentralisasi 
fiskal tidak mampu mempengaruhi laju pertumbuhan 
ekonomi.  
Penerapan desentralisasi fiskal antara lain 
dimaksudkan untuk mengurangi kesenjangan fiskal 
antar pemerintah daerah sehingga tidak terjadi adanya 
daerah yang lebih rendah kemampuan keuangannya 
antara satu daerah dengan daerah lainnya. Perimbangan 
keuangan antar daerah dalam kerangka pelaksanaan 
desentralisasi fiskal mempunyai pengertian bahwa 
kepada daerah diberikan kewenangan untuk mengatur 
dan memanfaatkan sumber keuangan sendiri dimana 
tidak ada perbedaan yang besar dalam sisi keuangan 
antara daerah satu dengan daerah lainnya. Hal ini 
dimaksudkan supaya pembangun lebih merata di semua 
pelosok daerah terutama di Provinsi Jambi. Dengan 
pelaksanaan desentralisasi fiskal diharapkan 
pembangunan tidak hanya dipusatkan di daerah-daerah 
perkotaan, tetapi juga mampu menjangkau seluruh 
wilayah di Provinsi Jambi. 
Kesenjangan pendapatan antar daerah yang dilihat 
dari indikator desentralisasi pendapatan berdasarkan 
hasil penelitian ini tidak mempengaruhi pertumbuhan 
ekonomi. Hal ini berarti bahwa semakin besar 
perbedaan pendapatan daerah dengan daerah lainnya 
tidak memberikan efek yang signifikan untuk 
meningkatkan laju pertumbuhan ekonomi. Masih 
besarnya ketergantungan pemerintah daerah terhadap 
penerimaan dana transfer dari pemerintah pusat 
menjadi faktor yang membuat aspek penerimaan daerah 
tidak terlalu berimbas pada pertumbuhan ekonomi. 
Dengan besarnya ketergantungan daerah terhadap 
sumber penerimaan dari pusat, menunjukkan masih 
lemahnya kewernangan pusat dalam pengelolaan 
keuangan daerah. Pemerintah pusat masih memiliki 
andil yang besar dalam menetapkan kebijakan 
pengelolaan keuangan daerah. Kondisi inilah yang 
membuat desentralisasi pendapatan tidak berpengaruh 
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 
Hasil Penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian 
Oates (2003) yang menemukan desentralisasi fiscal 
dapat meningkatkan pertumbuhan ekonomi dan 
kesejahteraan masyarakat. Saputra (2010) menyatakan 
bahwa desentralisasi fiskal terhadap pertumbuhan 
ekonomi memiliki pengaruh yang negatif, bisa 
dikatakan semakin tinggi desentralisasi fiskal, semakin 
rendah pertumbuhan ekonomi. Namun penelitian ini 
sejalan dengan Throton (2007) yang mengatakan bahwa 
desentralisasi fiscal tidak berpengaruh pada 
pertumbuhan ekonomi, terutama pada pemerintahan 
dengan pendapatan yang terbatas. 
4.2.7. Pengaruh Pertumbuhan PAD terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi Daerah 
Hasil penelitianmenunjukkan bahwa variabel 
kinerja keuangan yang secara langsung mempengaruhi 
pertumbuhan ekonomi yaitu rasio pertumbuhan PAD. 
Hal ini berarti bahwa peningkatan penerimaan daerah 
yang bersumber dari PAD pada setiap tahunnya akan 
mempengaruhi laju pertumbuhan ekonomi daerah. 
Kemampuan daerah untuk meningkatan sumber 
penerimaan PAD yang diukur dengan rasio 
pertumbuhan PAD sangat menentukan pemerintah 
dalam menerapkan kebijakan ekonomi daerah yang 
berimbas pada peningkatan laju pertumbuhan ekonomi.  
Menurut   Mardiasmo   (2002), pendapatan   asli   
daerah adalah penerimaan yang diperoleh dari sektor 
pajak daerah, retribusi daerah, hasil perusahaan milik 
daerah, hasil pengeloalaan kekayaan daerah yang 
dipisahkan, dan lain-lain pendapatan asli daerah yang 
sah. Pertumbuhan PAD yang terjadi setiap tahun 
menunjukkan adanya peningkatan pendapatan yang 
berasal dari pajak, retribusi, hasil BUMD dan sumber 
PAD lainnya. Hal ini menunjukkan semakin 
meningkatnya kemampuan daerah dalam 
mengoptimalkan sumber-sumber pendapatan yang 
berasal dari daerah. Kondisi ini juga menjadi indikator 
terjadinya perkembangan perekonomian di suatu 
daerah. Semakin tinggi PAD yang diperoleh suatu 
daerah maka akan semakin tinggi pertumbuhan 
ekonomi di daerah tersebut. 
Hasil Penelitian ini sejalan dengan penelitian oleh 
Brata (2004) dan Tambunan (2006) yang menyatakan 
bahwa pertumbuhan PAD berpengaruh positif terhadap 
pertumbuhan ekonomi daerah. Penelitian ini 
bertentangan dengan penelitian Sewi (2015) di 
Kabupaten/Kota di Provinsi Bali tahun 2007 – 2013 
yang menemukan pertumbuhan PAD tidak berpengaruh 
terhadap pertumbuhan ekonomi. 
4.2.8.  Pengaruh Efektivitas PAD terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi Daerah 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel 
kinerja keuangan yang secara langsung mempengaruhi 
pertumbuhan ekonomi yaitu efektivitas PAD. Hal ini 
berarti bahwa efektivitas kinerja pemerintah daerah 
dalam menggalang sumber peneriumaan daerah yang 
berasal dari PAD akan mempengaruhi laju 
pertumbuhan ekonomi daerah. Kemampuan daerah 
untuk meningkatan sumber penerimaan PAD yang 
diukur dengan rasio efektivitas PAD sangat 
menentukan pemerintah dalam menerapkan kebijakan 
ekonomi daerah yang berimbas pada peningkatan laju 
pertumbuhan ekonomi.  
Efektivitas PAD menunjukkan bahwa daerah 
mampu mencapai target penerimaan PAD sesuai 
dengan yang ditargetkan dalam APBD. Semakin tinggi 
rasio efektivitas berarti semakin besar jumlah realisasi 
PAD jika dibandingkan dengan target PAD yang 
dianggarkan. Data efektivitas PAD Kabupaten/Kota di 
Provinsi Jambi menunjukkan bahwa pemerintah daerah 
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tergolong efektif dalam pencapaian target penerimaan 
PAD dengan rata-rata rasio efektivitas PAD sebesar 
113,4%. Dengan demikian, rata-rata kabupaten/kota di 
Provinsi Jambi mampu menghasilkan penerimaan PAD 
jauh di atas target yang ditetapkan dalam anggaran. 
Penetapan target penerimaan PAD dalam 
anggaran disesuaikan dengan kemampuan 
perekonomian daerah yang diukur melalui Pendapatan 
Domestik Regional Bruto (PDRB). Semakin besar 
PDRB maka target penerimaan PAD di dalam APBD 
juga akan mengalami peningkatan. Oleh karena itu, jika 
daerah mampu mencapai efektivtas penerimaan PAD 
bahkan melebih dari target yang ditetapkan berarti 
bahwa perekonomian daerah masih mampu mendukung 
pencapaian target tersebut. Peningkatan target PAD 
pada tahun berikutnya masih memungkinkan dan 
apabila setelah ditingkatkan target yang ditetapkan 
masih tercapai, berarti terjadi perkembangan kondisi 
perekonomian di wilayah tersebut. Hal inilah yang 
membuat rasio efektivitas PAD secara signifikan 
mampu mempengaruhi pertumbuhan ekonomi daerah.  
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian 
Yuliani (2017) mengungkapkan bahwa efektivitas PAD 
berpengaruh positif signifikan terhadap pertumbuhan 
ekonomi. Tetapi penelitian ini tidak sejalan dengan 
penelitian Randa dan Paledung (2012) yang 
mengatakan  bahwa kemampuan daerah dalam 
menjalankan tugas belum efektif oleh karena itu 
menunjukan pengaruh efektivitas PAD tidak 
berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. 
4.2.9. Pengaruh Efisiensi Keuangan terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi Daerah 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa rasio 
efisiensi secara langsung mempengaruhi pertumbuhan 
ekonomi daerah.Kebijakan pemerintah daerah dalam 
melakukan efisiensi keuangan dengan menekan jumlah 
alokasi belanja dan mengoptimalkan pendapatan daerah 
berimbas pada laju pertumbuhan ekonomi. Dengan 
demikian, adanya peningkatan ataupun penurunan 
efisiensi keuangan daerah akan mempengaruhi 
perkembangan perekonomian kabupaten/kota di 
Provinsi Jambi secara signifikan.  
Pertumbuhan ekonomi dipengaruhi oleh kebijakan 
daerah dalam menekan pengeluaran pemerintah 
sehingga nilainya lebih rendah dari jumlah pendapatan. 
Pertumbuhan ekonomi justru sangat dipengaruhi oleh 
kebijakan pemerintah dalam melaksanakan 
pembangunan yang tertuang dalam alokasi 
pembelanjaan daerah terutama pada alokasi belanja 
langsung pemerintah. Namun, alokasi belanja yang 
besar harus diiringi oleh besarnya penerimaan daerah 
terutama penerimaan yang bersumber dari daerah itu 
sendiri. Tetapi dalam kenyataannya di Kabupaten/Kota 
di Provinsi Jambi masih sangat bergantung pada 
penerimaan yang bersumber dari pemerintah pusat. 
Penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian dari 
Yuliani (2017) menunjukan bahwa rata-rata 
Kabupaten/kota provinsi Jawa Barat belum bisa 
dikatakan efisien dalam mengelola pendapatan dan 
belanjanya sehingga penelitianya mendapatkan hasil 
efisiensi keuangan tidak berpengaruh signifikan 
terhadap pertumbuhan ekonomi. 
4.2.10. Pengaruh Kontribusi BUMD terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi Daerah 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa rasio 
kontribusi BUMD tidak berpengaruh signifikan 
terhadap pertumbuhan ekonomi daerah. Hal ini berarti 
bahwa peningkatan pendapatan daerah yang bersumber 
dari penerimaan BUMD tidak mampu memberikan efek 
yang signifikan terhadap laju pertumbuhan ekonomi. 
Kontribusi BUMD terhadap pertumbuhan ekonomi 
daerah masih minim sehingga walaupun setiap tahun 
terjadi peningkatan penerimaan yang bersumber dari 
BUMD tidak memberikan imbas terhadap kondisi 
perekonomian di daerah. 
Secara makro, peranan PD/BUMD terhadap 
perekonomian daerah dapat diukur melalui kontribusi 
nilai tambahnya terhadap Pendapatan Domestik 
Regional Bruto (PDRB) dan kemampuannya menyerap 
tenaga kerja. Sebagai wujud nyata dari investasi daerah, 
BUMD mau tidak mau akan menghadapi persaingan 
yang semakin tinggi dengan masuknya pasar global. 
Pilihannya adalah apakah BUMD tersebut harus tetap 
dengan kondisinya saat ini atau mengikuti persaingan 
itu dengan melakukan perubahan pada visi, misi, dan 
strategi bisnisnya. Melihat dari fungsinya, BUMD 
didirikan bertujuan untuk turut serta melaksanakan 
pembangunan daerah khususnya dan pembangunan 
ekonomi nasional umumnya untuk memenuhi 
kebutuhan rakyat menuju masyarakat yang adil dan 
makmur. Namun, hingga saat ini tujuan tersebut belum 
secara nyata diwujudkan oleh PD/BUMD. Kontribusi 
BUMD dalam menghasilkan PAD masih sangat minim. 
Minimnya kontribusi BUMD inilah yang membuat 
kontribusi BUMD tidak signifikan mempengaruhi 
pertumbuhan ekonomi daerah. 
Hasil Penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian 
Zulyanto (2010) mengindikasikan bahwa terdapat 
pengaruh yang positif dan signifikan antara pendapatan 
BUMD terhadap pertumbuhan ekonomi di Provinsi 
Bengkulu. Tudak sejalan dengan penelitian Sukarmi 
dan Budiasih (2016) mengatakan hasil penelitianya 
bahwa kontribusi BUMD tidak berpengaruh signifikan 
terhadap pertumbuhan ekonomi. 
4.2.11. Pengaruh Alokasi Belanja Modal terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi Daerah 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa alokasi 
belanja modal berpengaruh signifikan terhadap 
pertumbuhan ekonomi daerah di Provinsi Jambi. Hasil 
penelitian ini sesuai dengan pendapat Halim (2008) 
yang mengungkapkan bahwa Belanja Modal 
merupakan bentuk investasi yang berupa capital 
expenditure sebagai belanja/biaya/pengeluaran yang 
memberi manfaat lebih dari satu tahun tetapi harus 
memperhatikan aspek tujuan dan arah yang terkait 
dengan aspek ekonomis dan di luar kriteria rasionalitas 
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ekonomis, bahkan dimensi moral pun masuk dalam 
ranah kebijakan investasi sektor publik.  
Sebagai generator pertumbuhan kawasan, 
keberhasilan investasi tidak dapat diukur dengan 
pengembalian dana yang secara langsung diperoleh dari 
obyek investasi semata, tetapi dengan mengukur 
seberapa jauh aktivitas ikutan atau lingkungan kawasan 
mampu menciptakan kegiatan ekonomi ikutan yang 
dikelola kemudian hari sehingga mampu dikembangkan 
menjadi sumber-sumber penerimaan daerah. Kriteria ini 
penting karena fungsi belanja modal sebagai investasi 
sektor publik dalam pengembangan kawasan justru 
pada seberapa besar keberhasilan menciptakan aktivitas 
perekonomian di kawasan tersebut. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian 
Kuncoro (2004). Namun penelitian ini tidak sejalan 
dengan hasil penelitian Anasemen (2009) pada 
Kabupaten/Kota di Provinsi Sumatera Barat tahun 
2000-2006, begitu juga hasil penelitian Yahya (2009) 
pada Kabupaten/Kota di Sumatera Utara tahun 2004-
2007, yang menyatakan bahwa belanja modal tidak 
berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan 
ekonomi. 
4.2.12.  Pengaruh Derajat Desentralisasi Fiskal 
terhadap Pertumbuhan Ekonomi Daerah yang 
dimediasi oleh Alokasi Belanja Modal 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa derajat 
desentralisasi fiskal secara tidak langsung  
mempengaruhi pertumbuhan ekonomi. Hal ini berarti 
bahwa peningkatan derajat desentralisasi fiskal melalui 
mediasi alokasi belanja modal mampu meningkatkan 
laju pertumbuhan ekonomi.Dengan demikian, derajat 
desentralisasi fiskal mampu meningkatkan alokasi 
belanja modal, sehingga memberikan efek tidak 
langsung melalui belanja modal terhadap pertumbuhan 
ekonomi. 
Kesenjangan pengeluaran antar kabupaten/kota di 
Provinsi Jambi yang ditunjukkan dengan indikator 
desentralisasi pengeluaran menunjukkan pengaruh yang 
negatif terhadap pertumbuhan ekonomi. Hal ini berarti 
bahwa semakin besar perbedaan pengeluaran 
pemerintah daerah justru mengakibatkan terjadinya 
penurunan laju pertumbuhan ekonomi.Kondisi ini 
disebabkan oleh karena belum efektifnya kebijakan 
belanja daerah yang dilakukan oleh kabupaten/kota di 
Provinsi Jambi.Masih rendahnya alokasi belanja yang 
ditujukan untuk pembangunan infrastruktur menjadi 
faktor utama yang mengakibatkan perbedaan jumlah 
belanja daerah justru berpengaruh negatif terhadap 
pertumbuhan ekonomi.Daerah dengan pengeluaraan 
yang lebih besar justru lebih banyak mengalokasikan 
belanja daerahnya untuk belanja rutin yang tidak secara 
langsung mempengaruhi pertumbuhan ekonomi, 
sedangkan alokasi belanja modalnya justru lebih kecil. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Arsa 
dan Setiawina (2015) menemukan bahwa desentralisasi 
fiskal berpengaruh tidak langsung terhadap 
pertumbuhan ekonomi melalui belanja modal. 
Penelitian ini bertentangan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Sularso dan Restianto (2011) yang 
menunjukan bahwa belanja modal tidak memediasi 
pengaruh desentralisasi fiscal  terhadap pertumbuhan 
ekonomi. 
4.2.13. Pengaruh Pertumbuhan PAD terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi Daerah yang dimediasi 
oleh Alokasi Belanja Modal 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa rasio 
pertumbuhan PAD dalam mempengaruhi pertumbuah 
ekonomi tidak dimediasi oleh alokasi belanja modal 
sebagai variabel intervening. Hal ini berarti bahwa 
walaupun alokasi belanja modal mampu mempengaruhi 
pertumbuhan ekonomi daerah, tetapi, karena 
pertumbuhan PAD tidak berpengaruh terhadap alokasi 
belanja modal membuat variabel belanja modal bukan 
variabel mediasi yang tepat yang menghubungkan 
pertumbuhan PAD dengan pertumbuhan ekonomi.  
Alokasi belanja modal mampu memediasi 
pengaruh pertumbuhan PAD terhadap pertumbuhan 
ekonomi jika pertumbuhan PAD secara signifikan 
mempengaruhi belanja modal dan belanja modal juga 
secara signifikan mempengaruhi pertumbuhan 
ekonomi. Proporsi PAD dalam total penerimaan daerah 
yang menjadi sumber pembiyaan alokasi belanja masih 
rendah sehingga daerah dalam mengalokasikan belanja 
terutama alokasi belanja modal masih tergantung pada 
sumber penerimaan dari pemerintah pusat. Akibatnya, 
walaupun terjadi pertumbuhan PAD pada setiap 
tahunnya tidak memberikan efek yang besar yang bisa 
mempengaruhi kebijakan pemerintah daerah dalam 
menetapkan alokasi belanja modal. Karena kebijakan 
alokasi belanja modal tidak dipengaruhi oleh 
pertumbuhan PAD, walaupun belanja modal itu sendiri 
secara langsung mampu mempengaruhi pertumbuhan 
ekonomi, membuat variabel belanja tidak mampu 
memediasi pengaruh pertumbuhan PAD terhadap 
pertumbuhan ekonomi.Hasil penelitian ini tidak sejalan 
dengan penelitian oleh Taiwo dan Abayomi (2011). 
4.2.14. Pengaruh Efektivitas PAD terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi Daerah yang dimediasi 
oleh Alokasi Belanja Modal 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
efektivitas PAD dalam mempengaruhi pertumbuhan 
ekonomi dimediasi oleh alokasi belanja modal. Hal ini 
berarti semakin efektif kinerja keuangan daerah yang 
berhubungan dengan pencapaian target PAD dalam 
APBD, kondisi tersebut mampu menjadi faktor yang 
mempengaruhi kebijakan pemerintah daerah dalam 
penetapan alokasi belanja daerah. Sementara itu, 
belanja modal merupakan faktor yang secara signifikan 
mempengruhi pertumbuhan ekonomi, sehingga dengan 
kebijakan alokasi belanja modal ditentukan oleh 
efektivitas kinerja keuangan pemerintah, maka belanja 
modal akan mampu memediasi pengaruh rasio 
efektivitas terhadap pertumbuhan ekonomi. 
Penyediaan infrastruktur yang secara langsung 
berhubungan dengan pelayanan terhadap masyarakat 
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seperti jalan, jembatan, irigasi dan lain sebagainya akan 
mendorong perkembangan ekonomi di daerah. 
Penyediaan infrastrukur tersebut merupakan kebijakan 
pemerintah daerah melalui penetapan alokasi belanja 
modal dalam APBD. Semakin besar alokasi belanja 
modal berarti semakin besar juga konsentrasi 
pemerintah dalam mengembangan perekonomian 
daerah tersebut.  
Pada sisi lain, kebijakan alokasi belanja modal 
sangat dipengaruhi oleh sumber penerimaan daerah 
dimana sumber utama penerimaan daerah berasal dari 
PAD. Semakin tinggi jumlah penerimaan PAD akan 
mempengaruhi kebijakan pemerintah dalam 
mengalokasikan belanja daerahnya terutama alokasi 
belanja modalnya.Hasil penelitian ini sejalan dengan 
penelitian Utomo (2012), Sularso dan Restianto (2012) 
serta Arsa dan Setiawina (2015) menyatakan bahwa 
belanja modal memediasi hubungan antara efektivitas 
PAD dengan pertumbuhan ekonomi. 
4.2.15. Pengaruh Efisiensi Keuangan terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi Daerah yang dimediasi 
oleh Alokasi Belanja Modal 
Efisiensi belanja daerah yang merupakan 
perbandingan antara penerimaan daerah dengan total 
belanja daerah. Nilai rasio efisiensi di bawah 100% 
berarti bahwa daerah mampu menekan pengeluaran 
daerah secara efisien dengan nilai belanja daerah lebih 
rendah dibandingkan dengan penerimaan daerah pada 
tahun berjalan. Sebaliknya jika rasio efisiensi di atas 
100% menunjukkan bahwa APBD kurang efisien 
dimana pengeluaran pemerintah daerah melebihi 
penerimaan.  
Berdasarkan hasil penelitian ini dibuktikan bahwa 
efisiensi belanja daerah secara langsung mempengaruhi 
alokasi belanja modal, tapi tidak mempengaruhi 
pertumbuhan ekonomi. Pengaruh rasio efisiensi 
dimediasi oleh faktor belanja modal, dalam arti bahwa 
pencapaian efisiensi APBD akan mempengaruhi 
kebijakan pemerintah daerah dalam menetapkan alokasi 
belanja daerah yang kemudian berimbas pada laju 
pertumbuhan ekonomi.Hasil penelitian ini sejalan 
dengan penelitian Ani dan Dwirandra (2014) dan Astuti 
(2015). 
4.2.16. Pengaruh Kontribusi BUMD terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi Daerah yang dimediasi 
oleh Alokasi Belanja Modal 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa rasio 
kontribusi BUMD tidak dimediasi oleh alokasi belanja 
modal dalam mempengaruhi pertumbuhan ekonomi. 
Kontribusi BUMD tidak memberikan efek terhadap 
kebijakan pemerintah daerah dalam mengalokasikan 
belanja modalnya. Karena kontribusi BUMD tidak 
mempengaruhi alokasi belanja modal, walaupun 
belanja modal secara langsung mempengaruhi 
pertumbuhan ekonomi, tetapi belanja modal tersebut 
tidak memediasi pengaruh kontribusi BUMD terhadap 
pertumbuhan ekonomi.  
Pembiayaan belanja daerah baik alokasi belanja 
langsung maupun belanja tidak langsung pemerintah 
daerah di Kabupaten/Kota di Provinsi Jambi masih 
sangat bergantung pada sumber pembiyaan yang 
berasal dari dana transfer pemerintah pusat. Kontribusi 
penerimaan yang berasal dari daerah sendiri belum 
mampu memberikan efek yang signifikan dalam 
membiayai alokasi belanja daerah. Sementara itu, 
pendapatan daerah yang berasal dari hasil pengelolaan 
BUMD masih sangat minim.  
Minimnya kontribusi BUMD dalam pendapatan 
daerah membuat variabel tersebut tidak mempengaruhi 
kebijakan daerah dalam menetapkan alokasi belanja 
modalnya. Karena kontribusi BUMD tidak memberikan 
efek terhadap alokasi belanja modal, membuat variabel 
belanja modal tidak mampu memediasi pengaruh 
kontribusi BUMD terhadap pertumbuhan 
ekonomi.Hasil Penelitian ini tidak sejalan dengan 
penelitian Utomo (2012) serta Arsa dan Setiawina 
(2015) menyatakan bahwa belanja modal memediasi 
hubungan antara derajat kontribusi BUMD dengan 
pertumbuhan ekonomi. 
 
5. SIMPULAN DAN SARAN 
5.1. Simpulan  
Berdasarkan hasil pengujian hipotesis dan 
pembahasan dapat disimpulkan hal-hal sebagai berikut: 
1. Derajat Desentralisasi Fiskal, Efektifitas PAD dan 
Efisiensi Keuangan berpengaruh langsung terhadap 
Alokasi Belanja Modal. Sedangkan, Pertumbuhan 
PAD dan Kontribusi BUMD tidak berpengaruh 
langsung terhadap Alokasi Belanja Modal. 
2. Pertumbuhan PAD, Efektivitas PAD, Efisiensi 
Keuangan dan Alokasi Belanja Modal berpengaruh 
langsung terhadap Pertumbuhan Ekonomi. 
Sedangkan, Derajat Desentralisasi Fiskal dan 
Kontribus BUMD tidak berpengaruh langsung 
terhadap Pertumbuhan ekonomi. 
3. Alokasi Belanja Modal hanya memediasi pengaruh 
Derajat Desentralisasi Fiskal, Efektifitas PAD, dan 
Efisiensi Keuangan terhadap Pertumbuhan 
Ekonomi. Sedangkan, Alokasi Belanja Modal tidak 
memediasi Pertumbuhan PAD dan Kontribusi 
BUMD. 
 
5.2.  Saran  
Berdasarkan keterbatasan, kesimpulan dan 
implikasi hasil penelitian ini sebagaimana diuraikan di 
atas, maka peneliti menyumbangkan saran sebagai 
berikut: 
1. Bagi Pemerintah Kabupaten/Kota di Provinsi Jambi 
supaya meningkatkan alokasi belanja modal yang 
terbukti berpengaruh secara langsung terhadap 
pertumbuhan ekonomi. 
2. Bagi Pemerintah Kabupaten/Kota di Provinsi 
Jambisupaya meningkatkan efektivitas penerimaan 
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PAD yang terbukti secara langsung mempengaruhi 
alokasi belanja modal dan pertumbuhan ekonomi.  
3. Bagi Pemerintah Kabupaten/Kota di Provinsi 
Jambisupaya meningkatkan efisiensi APBD yang 
terbukti secara langsung mempengaruhi alokasi 
belanja modal dan pertumbuhan ekonomi.  
4. Bagi peneliti selanjutnya supaya melakukan 
penelitian dengan subjek penelitian yang lebih 
beragam misalnya dengan menggunakan beberapa 
kabupaten di seluruh Indonesia. 
5. Bagi peneliti selanjutnya supaya menggunakan 
faktor-faktor lainnya sebagai variabel yang 
mempengaruhi pertumbuhan ekonomi dan belanja 
modal seperti dana alokasi umum, dana alokasi 
khusus, dana bagi hasil, dan lain sebagainya. 
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